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DUNYADA ve TURKIYE'DE DOGRUDAN YABANCI SERMAYE YATIRIMLARI ve COK

ULUSLU SiRKETLERIN GELIiSiMi
O.Murat KOCTURK', Meral EKER’

Ozet

1980'li yillardan itibaren kiiresellesme ile birlikte gelismis tilkelerdeki biiyiik sirketler, kar amaglarmi
gerceklestirebilmek igin sinirlar 6tesinde faaliyetlerini hizlandirarak ¢ok uluslu sirketler haline gelmislerdir.
Gelismekte olan iilkelerin ekonomik kalkinma yolundaki en dnemli engellerinden birisi, yurtigi sermaye
birikimlerinin yetersizligidir. Bu ag1g1 azaltmak igin 6nerilen alternatif yaklasimlardan birisi de lilkeye dogrudan
yabanci sermaye girisini artirmaktir. Dogrudan yabanci yatirimlar ev sahibi iilkeye ait istihdam, ekonomik
biiytime, 6demeler dengesi, ihracat, enflasyon gibi bircok ekonomik gostergeyi etkilemektedir. Tiirkiye'de
dogrudan yabanc1 yatirimlarin éneminin kavranilmasiyla birlikte dzellikle 1980 sonras: dénemde birgok yasal
diizenlemenin yapildigi gériilmektedir. Ancak, bir iilkenin dogrudan yabanci sermaye yatirim performansi
sadece yasal diizenlemelerle degil, ayn1 zamanda ekonomik, siyasi, cografi ve kiiltiirel faktorler tarafindan
belirlenmektedir.

Bu anlamda, hazirlanan ¢alismada, Tiirkiye'ye gelen dogrudan yabanci sermaye miktarini etkileyen ekonomik
faktorlerin tarihi siireci 6zetlenmistir. Calismada, 1923-2010 donemini kapsayan yillik veriler kullanilmistir.
Anahtar Kelimeler: Cok Uluslu Sirket, Dogrudan Yabanci Yatirim, Tiirkiye.

Direct Foreign Investment and Multinational Companies's Progress in Turkey and the World

Abstract

Since 1980 together with the globalization of big companies in developed countries, to perform for profit beyond
the boundaries of multinational companies to accelerate operations have become. One of the most important
problems of developing countries is insufficient capital accumulation. To reduce this deficit, one of the alternative
approaches that is offered is increasing the amount of foreign direct investments (FDI). Foreign direct investment
manipulates numerous economic indicators pertaining to host nation such as employment, economic boost,
balance of payment, export, inflation. After comprehending the importance of Foreign Direct Investment in
Turkey, Numerous legal adjustments have been made particularly in the time after 1980. However, Foreign direct
investment performance of a country is not only determined by legal adjustments but by political, geographic and
cultural factors as well.

In this sense, the economic factors which is affecting the foreign direct investment measures in Turkey was

rummaged in this study. Data including 19802007 session was used in this research.
Kewords: Multinational Company, Direct Foreign Investment, Turkey.

1.GIRiS

Teknolojik gelismeler ve uluslararasi diizeydeki
serbestlestirme faaliyetleri sonucunda, son yillarda,
uretim, tilketim ve finans alaninda yeni sistemlere
dayanan bir kiiresel ekonomi ortaya ¢gikmaktadir.

Cok Uluslu Sirket (CUS), iki ve daha ¢ok tilkede
kendisine bagli birimleri araciligiyla kazang (ya da
kar) getiren faaliyette bulunan ve tiim birimlerini
uluslararasi diizeyde ilgilendiren kararlar alan ve bu
kararlan uygulamak I¢in merkezden temel politikalar
saptayan, merkez yonetiminin kendi iilkesine bagl
duygulardan miicerret kisilerden olusan ekonomik or-
ganizasyonlar olarak tanimlanabilir (Anonim, 2012).

Cok Uluslu Sirketler, kiiresellesme hareketinin
en 6nemli aktorlerindendir. Oyle ki giiniimiizde diinya
ticaret ve sanayi faaliyetlerinin yarisindan fazlasi,
¢okuluslu sirketler tarafindan gergeklestirilmektedir.
Ekonomilerin kiiresellesme ile birlikte birbirine
bagimli hale gelmesi ve ticaret engellerinin azalmasi
sonucu ¢okuluslu sirketlerin sayist II. Diinya

Savasi'ndan sonra hizla artmistir. Cokuluslu
sirketlerin bircogu Kuzey Amerika, Avrupa, Japonya
ve Cin merkezli olup gelismekte olan iilkelerden
gelismis tlkelere dogru kaynak transferine neden
olmaktadirlar. Cokuluslu sirketler diger {ilkelerde
calisirken, faaliyet alani ile ilgili kaynaklara genellikle
sahiptirler. Ancak bu kaynaklara sahip olmadiklar1
durumlarda {ilkenin yerel sirketleri ile ortaklik
yaparak faaliyetlerine devam ederler. Boylece misafir
lilkenin yasalari, miisteri aligkanliklart ve yasam
standartlar1 gibi konularda da bilgi sahibi olurlar.

Calismanin ilk boliimiinde kiiresellesmenin
tanmm1 ve kiiresellesme ile ¢okuluslu sirketlerin
gelisimi arasindaki iligki detaylari ile agiklanacaktir.
Daha sonra ¢ok uluslu sirketlerin yapmis oldugu
dogrudan yabanci yatirimlarin diinyada ve Tiirkiye'de
nasil basladigi ve gelisimi ilizerinde durulacak ve
gilincel verilerle konu ekonomik boyutlariyla
degerlendirilecektir.

" Do¢.Dr.,Celal Bayar Universitesi Uygulamal: Bilimler Yiiksekokulu, Uluslararas: Ticaret Boliimii, MAN]SA )
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2. K.I"JRESELLLESME VE COKULUSLU
SIRKETLER

Kiiresellesme, diinya genelinde mallarin,
hizmetlerin, finansal piyasalarin, yatirimlarin,
teknolojinin, tiretim faktorlerinin, bilginin, egitimin,
fikirlerin, demokrasinin, kiiltlirtin, sagligin, hukuk,
siyaset ve c¢evresel faktorler gibi ortak degerlerin,
stirekli ve hizli bir bigimde bdlgesel veya ulusal
sinirlart asarak uluslar arasilasma siirecidir (Ceken,
2003).

Kiiresellesme siirecine hiz katan birgok faktor
olmakla birlikte, bu faktorlerin basinda ¢ok uluslu
sirketler gelmektedir. Cok uluslu sirketler, ulusal
siirlarla gevrili olan pazarlara bugiin uluslararasi
boyut kazandirmislardir (Giizelcik, 1999).

Degisen diinyada iiretimin belli bir seviyeye
ulagmasi, maliyetlerin yiikselmesi, artan rekabet ve
drettikleri driinler i¢in yeni pazarlar bulma
zorunlulugu, isletmeleri once uluslararast ve daha
sonra ¢ok uluslu olmaya iten en dnemli sebeplerdir.
Cok uluslu sirketlerin artmasinda ve diinyaya
yayilmasinda, Pazar genisletmek ve ¢esitli {ilkelerin
sahip oldugu ucuz, bol isgiicli ya da hammadde gibi
olanaklardan yararlanmak 6nemli rol oynamaktadir
(Budak, 1996). Cokuluslu isletmeler; “Ekonomik
isletme birimlerinin hukuki sekli ve ugrasi
alanlarina bakilmaksizin iki veya daha fazla iilkede
faaliyet gosteren; isletme birimleri arasinda, kiiresel
stratejiyi olusturmak iizere uyumlu ve ortak
politikalarin saptanmasint  saglayan; bir ya da
birden fazla karar alma merkezinin etkin kontroliine
dayali bir karar alma sistemine sahip olan; bilgi,
kaynak ve sorumluluklari birimler arasinda
paylasan ekonomik igletmelerden olusan ticari bir
tesebbiistiir” olarak tanimlanabilir.

Kiiresellesen diinyada en onemli ekonomik
aktorlerden biri haline gelen ¢ok uluslu isletmeler
birden fazla {iilkede kazan¢ saglayict iktisadi
faaliyetlerde bulunan ve uluslar arasi tretimde
bulunan firmalardir. Oligopolcii bir yapida olma
egiliminde olan ¢cokuluslu sirketler birden fazla tilkede
iretim ve satig faaliyetlerini yiriitiir ve sirketin
miilkiyeti ve yonetimi birden fazla iilke vatandasina
ait olabilir (Gilpin, 1987). Cokuluslu isletmeler ulusal
siirlar arasinda mal ve hizmet tretir, trettigi mal ve

hizmetleri pazarlar ve dagitir, fikirler zevk ve
teknolojileri diinyanin her yanina yayar ve kiiresel
Olcekte planlar yapip kiiresel stratejilerini hayata
gecirir. Bu igletmeler {iretim, finans, teknoloji,
giivenlik enerji ve ticaret basta gelmek {izere global
ekonomik yapinin tiimiinde temel belirleyici
konumundadir.

Kiiresel diizeyde iiretim zincirlerinin farkl
asamalarini kontrol edebilen, iiretim faktorlerinin ve
devlet politikalar1 ile saglanan avantajlarin
kullaniminda cografi farkliliklar nedeniyle ortaya
¢ikan potansiyeli kullanabilen kaynak ve faaliyetlerini
kiiresel Olcekte yonlendirebilen firmalar cokuluslu
isletmelerdir (Dicken, 1998; Jarblad, 2003).
Cokuluslu sirketler, hangi bolge veya iilkelerin
istihdami ve refahi artiran yatirimlari gekecegini, yeni
iretim birimlerinin nerelerde insa edilecegini
belirleyen kurumlardir. Ulkelerin rekabet giicii ve
dolayisiyla yasam kalitesi kiiresel piyasalarin
tercihlerine uygun mal ve hizmetleri en elverisli
kosullarda iiretip satan kiiresel firmalarin varligina, bu
firmalarin yabanci iilkelerde yaptig1 yatirim tutarina
ve benzer firmalar i¢in ne Ol¢iide g¢ekici bir yer
olduguna bagli oldugundan c¢okuluslu isletmeler
stirdiiriilebilir rekabet giicli ve yasam standartlarinin
daen 6nemli belirleyicisidirler.

Son yillarda kiiresel dlgcekte ekonomik
entegrasyonun artmasi, piyasa ekonomisinin etkisini
diinyanin her yerinde artirmasi ve uluslararasi ticaret
ve finansal faaliyetlerde serbestlesmenin ivme
kazanmasi ile birlikte ¢okuluslu sirketlerin 6nemi
hizla artmaktadir.

Cizelge 1'den goriilecegi tizere 2009 yilinda
acgiklanmis olan Fortune Global 500 listesinde ilk 10
sirketin toplam kazanci, giliniimiizde birgok iilkenin
GSYIH'min ¢ok iizerindedir. Bu sirketlerin artan
gligleri biitiin diinyanin ekonomik yapisini
etkileyebilmektedir. Cokuluslu sirketler halen diinya
ticaretinin  %70'ini ellerinde bulundurmaktadirlar.
Cesitli tilkelerde subeleri olan ¢okuluslu sirketlerin
sayisi, 1970 yillarinda 7000 iken, 2000 yilinda
50.000'e yiikselmistir. Kiiresel diinyada, ucuz isgiici,
kaynak ve ftretim kosullarinin varligi ¢okuluslu
sirketleri daha hareketli hale getirmistir (Steger,
2006).

Cizelge 1. Global 500 Listesindeki ilk 10 Cokuluslu Sirket ile Ulkelerin Karsilagtirilmasi

Sirket Sektor Kazang (milyon $) Ulke GSYIH (milyon $)
1 Royal Dutch Shell Petrol 458.361 Giiney Afrika 492.155
2 Exxen-Mobil Petrol 442.851 Misir 441.584
3 Wal-Mart Perakende 405.607 Kolombiya 395.663
4 BP Petrol 367.053 Venezuela 357.795
5 Chevron Petrol 263.159 Cek Cumbh. 257.696
6 Total Petrol 234.674 Singapur 238.503
7 ConocoPhillips Petrol 230.764 Israil 201.323
8 ING Group Finansal Servisler 226.577 Danimarka 201.249
9  Sinopec Petrol 207.814 Irlanda 197.111
10  Toyoto Motor Otomotiv 204.352 Finlandiya 188.219

Kaynak: Fortune, 2009; World Bank, 2009.
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3. DUNYADA DOGRUDAN YABANCI
SERMAYE YATIRIMLARI

Dogrudan yabanci sermaye yatirimi (DYSY);
bir yabanci yatirimci bir bagka iilkede yer alan bir
firmanin en az %10 veya daha fazla hissesine sahip
olursa bu tip yatirim dogrudan yabanci yatirim olarak
kabul edilir.

Gelismekte olan iilkelerin ekonomik kalkinma
yolundaki en oOnemli engellerinden birisi yurtici
sermaye birikimlerinin yetersizligidir. Bu acgig1
azaltmak icin Onerilen alternatif yaklagimlardan birisi
detilkeye DYSY girisini artirmaktir.

Bu yatinmlar sermaye saglamanin yaninda
ekonomik biiyiimeyi, ihracati, istihdami olumlu yonde
etkiler ve teknik bilgi, liretim, yonetim ve pazarlama
bilgisinin iilkeye transferini gergeklestirir.

Diinya iilkelerinin, DYSY ile tamismasi, ikinci
Diinya Savasi sonrasi donemine tekabiil etmektedir.
1958'de Avrupa Birligi'nin (AB) kurulmas: ile
dolaysiz yabanci sermaye yatirimlarinda ¢ok hizli bir
artis olmustur. Bu artis, 6zellikle Amerika'dan Avrupa
iilkelerinde dogru olmustur. Hatta o donemde
“Amerika, Avrupa'yr istila mi ediyor?” slogani
giindeme gelmistir. Bu donemde, Amerika
yatirimcilarinin Avrupa'ya akin etmesinin en nemli
nedeni, AB'nin giimriik birligi esasina dayali olarak
kurulmast ve tgilincli iilkelere uyguladigi ortak
glimriik tarifesi idi. Amerikalilar, bu ticari engellerden
kurtulmak amaciyla, yatirimlarini Avrupa'ya hizli bir
sekilde kaydirmiglardir. Bahsedilen ddnemde,
azgelismis iilkelere yapilan DYSY ise daha ziyade
petrol ya da dogal kaynak zengini birkac iilkeye
yapilmistir. Diinya petrol krizinin c¢ikmasi ile
DYSY'in artis1 yavaslamig ve mevcut yatirimlarin
biiyiik bolimii yine Amerika kaynakli olmustur.
1980'li yillardan sonra ise, DYSY yatirimlar artmaya
baslamistir. Ozellikle Sovyetler Birligi'nin
yikilmasindan sonra, bu iilkeye dogru ve Dogu Avrupa
iilkelerine yabanci sermaye yatirimlarinda artis
gerceklesmistir. Bu donemin 6nemli 6zelliklerinden
biriside, DYSY'de ¢esitlenme goriilmesidir.

Diinyada meydana gelen siyasal degisikliklerle
birlikte yabanci yatirimlarin yonii de degisiklige
ugramigtir. Basta dagilan dogu blogu iilkeleri ile Cin
olmak iizere siyasal ve ekonomik rejimleri farkli
ilkeler yabanci yatirimlar i¢in yeni alanlar
olusturmaktadir. Cin, ucuz, yogun ve nitelikli isgiicti
ile dolaysiz yabanci yatirimlari cezbeden ve bu
yatirimlardan faydalanan en 6nemli iilkelerden biri
olmustur.

DYSY c¢ok uluslu sirketler tarafindan
yapilmaktadir. Cok uluslu sirketlerin ana
merkezlerine bagl olarak degisik iilkelerde faaliyet
gosteren sirketlerde yabanci sermaye sirketi bagl
sirket, sube veya yavru sirket gibi isimler verilir.

Dis yatimmlarm bir bolimii mali yatirim
niteligindedir. Bunlar tahvil ve hisse senedi gibi
sermaye piyasasi menkullerine ya da hazine bonosu,

Kocgtiirk ve Eker

doviz, banka mevduat hesabi gibi kisa stireli araclara
yapilan yatirimlari kapsar. Diger kisim ise yurtdisinda
bina, tesis, fabrika ve tasinmaz mal gibi fiziki iiretim
araglarma yapilan yatirimlari kapsar.

Dogrudan yatirimeinin amaci, diger tlkedeki
yerlesik girisimin yonetimi tizerinde 6nemli derecede
etkiye sahip olmaktir. Bir firmanin yonetimde etkiye
sahip olma ya da onu kontrol etme derecesi, sirketin
miilkiyetinde sahip oldugu hisse/pay tarafindan
belirlenmektedir. Uluslararas1 goriis birligi
olmamakla birlikte, en az %]10'luk pay, sirket
yonetiminde etkin bir kontrol ve ydnetime katilma
olarak addedilmektedir.

4. TURKIYE'DE DOGRUDAN YABANCI
SERMAYE YATIRIMLARI

4.1 Osmanh imparatorlugu Dénemi

Osmanli Devleti 19. yiizyilda, Avrupa
devletlerinin askeri, siyasi ve ekonomik alanlarda agir
baskisi altinda bulunuyordu. Osmanli devletinin Dogu
ile Bat1 arasindaki koprii durumundaki cografi mevkii,
genis topraklar lizerinde biiylik pazara sahip olmasi,
hammadde kaynaklarini isletememesi, Batinin
Osmanlt ilkesi tizerindeki istahini kabartiyordu.
Tanzimat (1839) ve Islahat (1856) Reformlarinin
yapildigr dénemlerde bile Osmanli devleti, Batinin
agir baskisi altinda idi (Karluk, 2004 ).

18. ve 19. Yiizyillarda once Ingiltere'de daha
sonra diger Bat1 Avrupa iilkelerinde yasanilan sanayi
devrimleri sonucu makineli tretim giderek
yayginlasmigtir. Artan {iretimin i¢ piyasalarda mas
edilememesi ve hammadde ihtiyacinin artmasi serbest
dis ticaret diislincesinin gelismesine yol agmustir.
Once sanayilesen Ingiltere, komsularini serbest dis
ticarete zorlamugtir. Diger Bati Avrupa Ulkeleri bir
yandan geleneksel sanayilerini giimriik duvarlari ile
korurken bir yandan da yeni teknolojileri hizla
uygulama yoluna gitmiglerdir. Oysa Osmanli devleti
ayni korumaci politikayr uygulayamamis ve yeni
teknolojileri almakta ayni cabuklugu gosterememistir.
Ingiltere, Osmanli Devletine 1838 tarihli serbest
ticaret anlasmasmi kabul ettirmistir. ingiliz Devlet
adamlari bu anlagsmayi bir saheser olarak
yorumlamislardir (Sahin, 1998).

1838'de imzalanan Ticaret anlagmasi,
Ingilizlerin Mehmet Ali Pasa ve Rus tehlikelerine
karst Osmanlilara verdigi destegin bir bedelidir.
Anlagma ile Osmanliya kabul ettirilen liberalizm, o
tarihlerde Batinin higbir tilkesinde uygulanmiyordu.

Anlagsma sonucunda devletin i¢ pazart Once
Ingilizler ve daha sonra tiim yabancilara acilmis ve dis
ticaretten saglanan gelirler ortadan kalkmistir. Bu
durumda devlet, hizla bor¢lanmaya baglamis, dis borg
0demede karsilasilan giicliikler sonucunda
“Duyunun-U Umumiye-I Osmaniye” olarak anilan
idare, Muharrem kararnamesi ile 1881'de kurulmustur
(Karluk, 2004).

Osmanlt devleti dis borglarin altinda hizla
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ezilirken yeni sermaye kaynaklari aramaya
baglamistir. Osmanli devletinde sermayenin dis
borglar disinda ikinci kaynagi yabanci sermaye
yatirimlari olmusgtur.

Osmanli Imparatorlugu'na yatirnm yapan
iilkelerin baginda Ingiltere ve Fransa gelmekte idi.
Ingiltere 1850'li yillarin sonlarindan itibaren,
diinyanin diger bolgelerine oldugu gibi, giderek artan
miktarda Osmanli Imparatorlugu'na ilk yatirimi yapan
iilke olmustur. Ancak 1890'larin basindan itibaren bu
istiinliigiini Fransa ve Almanya'ya kaptirmistir.
Halbuki Fransizlarin Osmanlilardaki yatirimlar
stirekli bir bilylime gdstermistir. Almanlar, Osmanl
Imparatorluguna Ingiltere ve Fransa'dan sonra yatirim
yapan bir iilke olmakla birlikte, kisa siirede etkinligini
artirarak Ingilizleri geride birakmis ve 1914 yili
basinda Osmanl tilkesindeki yatirim payint %27,8'e
cikarmugtir. Ayni yil Ingilizlerin payr %15,2 iken,
Fransizlarin ki %50,1 idi. Diger iilkeler (Belgika,
Isvigre, ABD ve Avusturya gibi) ise ancak %6,9'luk bir
payasahip idiler (Yavan ve Kara, 2003).

Mevcut verilere gore yabanci sermayenin bilyiik
bir kismi, ulastirma, banka, sigorta, elektrik-su ve
ticaret gibi hizmet kesimleriyle madencilikte
kullanilmigtir. Cizelge 2'de Osmanli
Imparatorlugunda Yabanci Sermayenin sektorlere
gore dagilimi goriilmektedir (Kepenek ve Yentiirk,
1997).

[.Diinya Savasi oncesinde, 1914 yili basinda,
Osmanli imparatorlugu'nun Tiirkiye sinirlari igerisine
yapilan dogrudan yabanci sermaye yatirimlarinin
%63,1'i sadece demiryollarina aittir. Bunu %12,7'lik
pay ile bankacilik-sigortacilik sektorii yatirimlari
takip etmektedir. Daha sonra ortalama %5'lik paylar
ile ticaret, sanayi ile su, havagazi, elektrik, tramvay,
telefon ve sehir i¢i deniz tasimaciligi gibi belediye
hizmetleri almaktaydi. Bunlari da daha geriden liman
yapimi ve maden c¢ikarimi izlemekteydi (Yavan ve
Kara, 2003).

I. Diinya Savasimin sonu bir bakima ikinci
kiiresellesmenin de sonunu getirmistir.
Imparatorluklarin yikildigi ve ulus-devletlerin kati
sinirlarla kurulmaya baslandigi bir dénem ortaya

¢ikmistir. Hem Osmanli doneminden yabanct
sermayeye yonelik hos anilara sahip olunmamasi hem
de yeni kurulan ulus-devlet Tiirkiye Cumhuriyeti'nin
egemenlik algilamasi sonucu dzellikle kamu hizmeti
niteligi tagiyan alanlarda faaliyet gosteren yabanci
sirketlerin millilestirilmesi politikast baslamistir
(Gorgiin, 2004).

4.2 Cumhuriyet Dénemi

4.2.1 1923-1949 Donemi

Cumhuriyetin kurulug yillarina kadar gegen son
on yil siirekli savaglarla ge¢mistir. Savaslar tiretimi
olumsuz etkilemis, c¢ok sayida insan giiciiniin
kaybedilmesine neden olmustur. Savas sonunda
tilkede soz sahibi ve 6nemli miktarda sermaye sahibi
olan miisliiman olmayan niifusun tilkeyi terk etmesi
iilke ekonomisini olumsuz ydnde etkilemistir. Ulkenin
siyasal bagimsizliginin kazanilmasindan sonra
ekonomik anlamda da bagimsizlig1 kazanabilmek i¢in
kamu hizmeti niteligi tasiyan alanlarda (demiryollari,
deniz tasgimaciligi gibi) faaliyet gosteren yabanci
sirketlerin degerleri karsiliginda millilestirilmesi
yoluna gidilmistir (K1li¢ Gérmezdz, 2007).

Atatiirk, 1923 Izmir iktisat Kongresi'nde yaptig1
konusmada, kapitiilasyonlar1 ve Osmanlit Devleti'nin
ekonomik kolonizasyonunu ciddi bir sekilde
elestirmis, sinir dtesi imtiyaza sahip olmaksizin ulusal
muamele gormeyi kabul ettigi ve ortak kazang
getirdigi takdirde Tiirkiye'nin DY'Y' ye agik oldugunu
ifade etmistir (Erdilek, 2011).

Cizelgede de gortldigi gibi Osmanli
Imparatorlugu'ndan Tiirkiye Cumhuriyetine toplam
sermayesi 63,4 milyon sterlini bulan 94 yabanct
sermayeli firma intikal etmistir. Bu firmalarin %62'si
demiryollarina, %16's1 bankaciliga, %8'i liman ve
belediye hizmetlerine, %6's1 ticarete, %5'i
madencilige ve %3'ide imalat sanayine yatirim
yapmislardi. Bu sirketlerin %45'i Almanlara, %26's1
Fransizlara, %17'si 1ngilizlere, %41 Belcikalilara,
%2'si Amerikalilara ve %6's1 diger iilkelere aitti.
Goriiliiyor ki Osmanli Imparatorlugu'nun son
donemindeki yabanci yatirimlarin sektdrel yapisi ve
ilkelere gore dagilimi ile Cumbhuriyetin ilk

Cizelge 2. Osmanl Imparatorlugu’nda Yabanci Sermaye Yatirimlar
(Bin Osmanl1 Liras1 olarak-veriler 1. diinya savasi dncesine aittir)

Yatirimlar Tutar1 (1) Yillik Net Getirisi (2) Getiri Orani (2/1)
Demiryollari 53.310 1.040 1,95
Elektrik, Tramvay, Su 5.700 170 2,98
Liman ve Rihtim 4710 160 3,40
Sanayi (reji dahil) 6.500 560 8,601
Ticaret 2.660 - -
Madenler 3.580 230 6,42
Banka ve Sigorta 8.200 890 10,85
Devletin Odedigi Demiryolu — 420 —
km Giivencesi

Toplam 84.660 3.370 3,98
Dis Devlet Borglari 144.480 13.000 8,98
Genel Toplam 234.140 16.370 6,99

Kaynak: Kepenek ve Yentiirk, 1997.
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yillarindaki durum birbirine son derece
benzemektedir (Yavan ve Kara, 2003).

Cumhuriyetin ilan edilmesinden sonra
yatirimlar genellikle ortaklik seklinde gerceklesmis ve
bu ortakliklar, gida ¢imento, dokuma gibi alanlarda
gergeklesmistir. 1929 yilina gelindiginde yabact
sermayeli sirket sayist 114'e yiikselmis ve 30 milyon
dolarlik bir sermaye iilkeye girmistir (Cetinkaya,
2004).

Bu dénemde izmir Iktisat Kongresi'nin liberal
anlayis1 cercevesinde iilkeye belli 6l¢iilerde yabanct
yatirim girdigi gozlenmistir. Ancak Osmanh
doneminden farkli olarak yabanci yatirim girisleri
bagimsiz degil, Turk vatandaslar1 ile ortaklik
kurularak gergeklestirilmistir. Yabanci yatirimlarin,
1920-1930 yillar arasinda kurulan 201 Tiirk Anonim
sirketinden 66'sinda yer aldig1 saptanmistir. Yabanct
sermayeli ortakliklarin toplam sermaye igindeki pay1
ise yiizde 43 (31,5 milyon TL) dolaymda olmustur.
Sektorel olarak da yabanci sermayeli ortakliklar,
sanayi, dokuma, gida, ¢imento, elektrik ve havagazi
kollarinda yogunlagmaistir (Gorgiin, 2004).

1933-1939 Déneminde Tiirkiye'de yabanci
sermayeye karsi oldukca kapali bir politika
izlenmistir. Bunda 6zellikle 1931 yilinda yiiriirliige
konulan devletgilik rejiminin etkisi biiyiik olmustur.
Dénemin Bagbakani Celal Bayar'in 1936 yilinda
radyoda yapmis oldugu bir konusmada su sozleri dile
getirmistir:

“Bu memleketin ¢ocuklar1 olarak memlekette
sanayi viicuda gelsin diye biiylik bir kiilfete
katlanirken, bunun nimetlerini ecnebilere kaptiracak
degiliz. Memleketin bir koloni gibi sunun bunun
tarafindan degil kendi hesabimiza kalkinmasi
Kemalist davanin temelidir” (Karluk, 2004).

Savas yillarindan sonra iilkeye yabanci sermaye
girigini tesvik etmek icin birka¢ yasal diizenlemeler
yapilmistir (Kili¢ Gérmezoz, 2007). Bu kapsamda;
Tiirk Parasiin Kiymetini Koruma Hakkinda Kanun'a
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dayanilarak ¢ikarilan, 22 Nisan 1947 tarihli ve “13
sayili Karar”; yabanci sermayenin doviz olarak
getirilmesi ve tarim, sanayi, ulastirma, turizm gibi
alanlara yatirilmasin1 6ngérmektedir. Hiikiimet,
yabanci yatirimi ilkenin kalkinmasina yararli ve
ihracat1 artirict nitelikte bulursa, olusan karin uygun
bir boélimiiniin yurtdisina aktarilmasina izin
verebilecektir.

4.2.2 1950-1955 Donemi

1950 yilindan once Tiirkiye'ye gelen yabanci
sermaye Tiirk Parasim1 Koruma Yasasi'nin genel
hiikiimlerine bagli olmus, yabanci sermayenin tesviki
amaci giidiilmemistir. Ikinci Diinya Savasi'ndan sonra
diinyada goriilmeye baslanan liberallesme egilimine
paralel olarak Tiirkiye'de de yabanci sermaye
yatirimlarina daha olumlu bakilmaya baslanmis ve
yabanci sermayenin tesviki yoluna gidilmistir. Bu
nedenle 1950 yilinda 5583 sayili ve 1951 yilinda 5821
sayili kanunlar ¢ikarilarak yabanci sermaye icin
elverisli bir ortam yaratilmaya calisilmigtir (Sahin,
1975). 5583 sayili kanunla Tiirkiye'ye gelen yabanci
sermayeye transfer garantisi verilmis ve disaridan
bor¢ almak isteyen Tiirk girisimcilere de bu bor¢larin
faizinin transfer hakki saglanmistir. 5821 say1li kanun
ile yabanci sermayeli sirketlere, toplam karlarinin
%10'unu transfer hakki saglamistir. 1954 yilinda
kabul edilen 6326 sayil1 Petrol Kanunu ile de yabanci
sirketlerin Tiirkiye'deki petrol arama, sondaj, tiretim,
aritim ve dagitim gibi faaliyetler diizenlenmisgtir.

1954 tarihinde 6224 sayili Yabanci Sermayeyi
Tesvik Yasasi c¢ikarilmistir. Bu yasa ile yabanct
sermayenin faaliyette bulunabilecegi alanlarla ilgili
kisitlamalar kaldirilmis ve yabanci sermaye
isletmelerinin yerli 6zel girisimcilere agik olan, tiim
alanlarda faaliyette bulunabilecegi kabul edilmistir.
Buna ragmen, Tirkiye yabanci sermayeyi cezp
etmede bagarili olamamustir.

Cizelge 3. Tiirkiye’de Yabanci Sermayeli Firmalarin Sektorlere Gore Dagilimi (1923)

Sektorler Firma Sayis1 Yatirilmis Sermaye (milyon sterlin) %
Demiryollart 7 39,2 62
Bankalar 23 10,2 16
Liman isleri ve Belediye isleri 11 5,0 8
Ticaret 35 3,6 6
Madencilik 6 3,0 5
Imalat 12 2.4 3
Toplam 94 63,4 100

Kaynak: Yavan ve Kara, 2003.

Cizelge 4. Tiirkiye’ye Gelen Dolaysiz Yabanci Sermaye Yatirimlar: (1950-1955)

Dolaysiz Yabanci Gelen Dolaysiz Kisi Basina Gelen GSYIH’nin Yiizdesi Olarak
Yillar Sermaye Yatirnmlari Yabanci Sermaye Dolaysiz Yabanci Gelen Dolaysiz Yabanci

Girisleri ($) Yatirmm Stoku ($) Sermaye Yatirimi ($) Sermaye Yatirim Stoku (%)
1950 5.000.000 5.000.000 0,23 0,1
1951 7.000.000 12.000.000 0,32 0,2
1952 10.000.000 22.000.000 0,45 0,4
1953 8.000.000 30.000.000 0,35 0,5
1954 8.000.000 38.000.000 0,34 0,6
1955 3.000.000 41.000.000 0,12 0,5

Kaynak: Hazine Miistesarlig1; Devlet Istatistik Enstitiisii, Devlet Planlama Teskilat1.

39



Diinyada ve Tiirkiye'de Dogrudan Yabanct Sermaye Yatirimlary ve Cok Uluslu Sirketlerin Gelisimi

4.2.3 1955-1979 Donemi

1950-1979 doéneminde Tirkiye'ye toplam 228, 1
milyon dolar yabanci sermaye girigine izin verilmistir.
Bu donemde yabanci sermaye girisinin sinirli kalmasi
iilkenin olumsuz ekonomik ve siyasal sartlari ile
hiikiimetlerin pasif tavirlarina baglanmaktadir.
1980'in basinda toplam yabanci sermaye 325 milyon
dolar civarinda kalmistir (Toptas, 1996).

Bu donem boyunca en yiiksek yatirim tutar1 67,3
milyon dolarile 1973 yilinda ger¢eklesmistir.

1980 oOncesi donemde i¢ piyasanin yabanci
yatirimcilara karst korunmasinda, séz konusu
doénemde uygulanan ithal ikamesine yonelik
sanayilesme stratejinin rolii de biiyliktiir. Asirt
degerlenmis doviz kuru, ithalat yasaklari, kotalar,
yiiksek giimriik vergileri, sik1 kambiyo kontrolii 1980
oncesinde uygulanan korumaci politika araglari olarak
ifade edilmektedir (Yazicioglu, 2004).

4.2.4 1980-1995 Donemi

1980 yili ile birlikte hiikiimet, onciiliigiinii 6zel
sektoriin yapacagi ihracata yonelik bir ekonomik
dengeleme ve yapisal diizenleme programini hizla
uygulamaya alarak ekonomide bir milat
gerceklestirmigtir. 24 Ocak kararlari olarak bilinen bu
ekonomik doniisiim paketiyle beraber gergeklestiren
programda, esnek kur politikasi, ihracat tesvik
politikasi, yurt i¢i tasarruflarin tegvik edilmesi
amaciyla faiz oranlarmin serbest birakilmasi, ithalat
iizerindeki miktar kisitlamalarmin kaldirilmast ve
giimriik vergilerinin indirilmesi, bu kararlar arasinda
yer alan baslica reformlar olarak ifade edilmektedir.
En 6nemli reform ise 1983 yilinda Tiirk Lirasi'nin tam
konvertibiliteye gegmesi olmustur (Durhan Adanir,
2011).

Bu kararlarin bir sonucu olarak, 1981 yilindan
itibaren yabanci sermaye girigleri 6nemli Ol¢iide
arttirmaya baslamis; yabanci sermaye girisi 1981-
1987 yillar1 arasinda ortalama 93 milyon dolar (net)
seviyesine ylikselmis, 1988-1991 yillar1 arasinda ise
ortalamanet olarak 625 milyon dolara ulagmistir. 1988
yilinda Tiirkiye'de faaliyet gosteren 500 biiytik firma
arasinda yer alan yabanci sermayeli sirket sayis1 66

iken, bu say1 Eyliil 1996 itibariyle 114'tlir (Adanur
Aklan, 2009).

1990 sonrasi donemde ve oOzellikle 1994
yilindan itibaren, gerek tiim diinyada yapilan toplam
DYY'lar gerekse Tiirkiye'nin rakibi sayilabilecek Cin,
Brezilya, Polonya gibi ¢esitli Dogu Asya, Latin
Amerika ve Dogu Avrupa ilkelerinin ¢ektikleri
yatirim miktarlari artmis, ancak Tiirkiye 1990 yilinda
yakaladig1 bir milyar dolar diizeyinin {lizerine uzun
yillar ¢ikamamugtir. 1990 yilinda, Tiirkiye ilk kez bir
milyar dolar yatirim seviyesini yakaladiginda, Cin 3,5
milyar dolar, Brezilya, Meksika ve Endonezya birer
milyar dolar yatirnm ¢ekmis bulunmaktaydi. 1990
yilinda, kisi basina ¢ektigi yatirim rakamiyla, Cin
dahil, bitin bu {ilkelerin Oniine ge¢mis olmasi,
Tirkiye'nin bugiin de benzer bir diizeyi kolayca
yakalayabilecegini gostermektedir (YASED, 2009).

4.2.5 1995-2010 Dénemi

Birlesmis Milletler Ticaret ve Kalkinma
Konferansi'nin (UNCTAD) verilerine gore,
Tiirkiye'de 2008 yilinda yaklagik 18,3 milyar dolar
seviyesinde olan uluslararast dogrudan yatirim girisi,
2009 yilinda yaklasik 7,7 milyar dolar olarak
gerceklesmistir.

2009 yilinda Tiirkiye'de gerceklesen 7,7 milyar
dolar diizeyindeki toplam uluslararasi dogrudan
yatirimin, 5,9 milyar dolarlik kism1 sermaye bileseni,
1,8 milyar dolarlik kismi ise yurt disinda yerlesik
gercek ve tiizel kisilerin Tiirkiye'deki gayrimenkul
alimlarindan olugmaktadir.

2008 yilinda Cek Cumhuriyeti menseli
Avrupa'nin yedinci biiyiik enerji sirketi CEZ'in,
Akenerji'nin %37,4 oraninda hissesini satin almasina
istinaden 6denen 386 milyon dolarlik tutar 2009
yilindaki en biiyiikk uluslararast dogrudan yatirim
girisimi olmustur. Eczacibasi-Zentiva Saglik ve
Eczacibasi-Zentiva Kimyasal Uriinleri ile 1zmit Gaz
Dagitim hisselerinin satiglart diger biiyiik girisim
olmustur (Cizelge 5).

Istanbul Sanayi Odasi (ISO) tarafindan 1968
yilindan bu yana yayinlanan ISO 500 listesinde 2009
yilinda 153 adet uluslararast sermayeli sirket yer

Cizelge 5. 2009 Yilinda En Biiyiik Bes Birlesme ve Satin Alma Islemi (2009 Yilinda Gergeklesen Nakit Uluslararasi

Dogrudan Yatirim Giriglerine Gore )

Satin Alinan Sirket Satin Alan Sirket Satin Alan Satin Alinan Hisse Uluslar aras1 Dogrudan

Sirketin Ulkesi ~ Orani (%) Yatirim (Milyon
Dolar)

Ak Enerji CEZ Cek 37,4 386
Cumbhuriyeti

Eczacibagi-Zentiva Saglik Zentiva N.V. Cek 25,0 243

Uriinleri ve Eczacibasi- Cumbhuriyeti

Zentiva Kimyasal Uriinler

[zmit Gaz Dagitim Gas De France Fransa 90,0 232

(1zGAZ)

Akpet Lukoil Rusya 100,0 115

Elazig Altinova Cimento ve ~ Cementir Delta Italya 37,2-39,8 114

Kars Cimento

Toplam 1.090

Kaynak: T.C. Merkez Bankasi, Hazine Miistesarlig1.
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almaktadir. 153 uluslararasi sermayeli sirketin 20'si
ilk 50 sirket arasinda yer almaktadir. Listedeki 153
uluslararas1 sermayeli sirketten 108 adedinin
uluslararasi sermaye orant %50 ve lizerindedir. %100
uluslararasi sermayeli sirket sayisi ise 44'tiir (Cizelge
6ve7).

5.SONUC

Iginde bulundugumuz kiiresellesme siirecinde
¢okuluslu sirketlerin uluslararasi yatirimlarinin diinya
ckonomisi igin biiyiik 6nem tasidigini ve iilkelerin
kalkinmasina onemli katkilar sagladigi kesindir.
Cokuluslu sgirketlerin faaliyetlerinin ekonomik,
toplumsal ve ¢evresel agilardan Onemli bazi
maliyetlerinin oldugu bir gercektir. Kiiresel ekonomik
faaliyetlerin bag aktorii olan ¢okuluslu sirketler
iktisadi giic meydana getiren kaynaklar1 kolaylikla
kontrol edebilmekte ve bu kaynaklar1 farkli yerlere
kaydirabilmektedirler.

Geligsmekte olan {ilkelerin en Onemli sorunu
yeterli tasarruf birikimi olmamasindan kaynaklanan
sermaye yetersizligidir. Bunun yanina teknolojik
yetersizlikte eklenince ekonomi yeteri kadar {iretim
yapamamakta, milli geliri artirilamamakta ve yeni is
sahalar1 agilamadigindan istihdam istenen diizeye
cikarilamamaktadir. Yasanan sikintilar nedeniyle
gelismekte olan {ilkeler kalkinmalarini saglamak;
iretimi artirmak, issizlige ¢oziim getirmek, doviz
rezervlerini genigletmek, iilke i¢inde rekabet ortami
olusturmak, iilkeye yeni iiretim teknik ve yontemleri
getirmek igin, gesitli idari ve yasal diizenlemelere
giderek; yabanci sermayeyi {ilkeye c¢ekmeye
caligmaktadirlar.

Bagta Tiirkiye olmak iizere tiim diinyada yabanci
sermaye yatirimlari ve faaliyetleri ¢aligmada da

Kocgtiirk ve Eker

goriildiigii gibi giderek artarak {ilkeler i¢in olmazsa
olmaz bir durum haline gelmistir. Konuyla iliskili
cizelgelerden de ¢ikan sonug bu durumun somut kaniti
olmustur.

Cizelge 6. ISO 500’deki uluslararasi sermayeli sirketlerin ekonomik gdstergeleri (%)

Ekonomik gostergeler 1995 2000 2007 2008 2009

Uretim satislarindaki pay1 22,2 28,1 32,9 29,7 334
Katma degerdeki pay1 20,8 26,3 36,2 34,7 40,3
Donem karmdaki pay1 30,8 60,8 34,8 35,0 38,7
Ihracattaki pay1 29,1 37,5 474 432 48,9
Istihdamdaki pay1 14,6 19,2 28,9 30,2 29,8

Kaynak: YASED, 2010.

Cizelge 7. Uretimden satislara gore ilk 10 uluslararas: sermayeli sirket

Uretimden Satis Hasillah Dénem  Thracat Ucretli Sermaye

Sirket Satislar (KDYV harig) Kan Calisanlar Dagilim
Milyon TL Milyon $ Adet Uluslararasi (%)
Oyak-Renault 5.474 5.773 185 3.012 5.947 51,00
TOFAS Tiirk 4.475 5.088 110 2.004 6.939 37,86
Ford Otomotiv 4.453 5.615 456 2.039 7.729 41,04
Vestel 2.608 2.646 167 1.429 4.358 74,69
Toyota Otomotiv 2.242 2.267 - 1.442 - 100,00
Unilever 1.998 2.678 256 58 - 99,98
BSH Ev Aletleri 1.858 2.356 324 625 3.586 9,28
Ipragaz 1.589 1.607 76 1 666 100,00
PHILSA Philip Morris Sabanci 1.533 1.570 674 60 731 75,00
Mercedes-Benz Tiirk 1.473 2.464 146 524 3.975 84,99

Kaynak: YASED, 2010.
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